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R É S U MÉ 
La gestion de résultat pour un motif de maximisation de la richesse des dirigeants tant que les contrats de 
leur rémunération sont fondés sur des mesures financières de performance (MPF), en l’occurrence, le 
bénéfice comptable, a fait l’objet de plusieurs recherches. Peu d’études ont tenté d’étudier l’opportunité 
d’introduire des mesures de performance non financières (MPNF) comme moyen de réduction de 
l’ampleur de la gestion de résultat. L’objectif de cet article est de vérifier empiriquement sur un 
échantillon de 89 entreprises canadiennes cotées appartement à trois secteurs économiques sur une période 
de dix ans (1997-2006) si l’introduction des MPNF dans les contrats de rémunération des dirigeants réduit 
l’ampleur de la gestion du résultat. Les résultats de cette recherche étaient concluants et montrent qu’il 
existe une corrélation négative entre les accruals discrétionnaires (AD) en tant que mesure de la gestion du 
résultat et l’importance relative des MPNF dans les contrats de rémunération. 
© 2013. Hosting by ElsevierB.V. All rights reserved. 
 
 
 
1. Introduction 
L’utilisation accrue d’une combinaison de mesures de performances 
financières (MPF) et des mesures de performances non financières 
(MPNF) dans les contrats de rémunération des dirigeants a été largement 
discutée dans la littérature comptable (Ittner and Larcker 1998, 2001; 
Ittner et al. 1997; Keating 1997; Strives et al. 1998). 
Les écrits théoriques et les travaux empiriques menés dans ce cadre se 
sont concentrés sur le rôle  de  ces  systèmes de  mesure de  performance  
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dans le développement stratégique, l’évaluation et la réalisation des 
objectifs organisationnels. Rare sont les études empiriquement qui ont 
examiné l’effet du choix des MPNF dans les contrats de rémunération sur 
la présence de la gestion du résultat. 
L’objectif de cet article est de savoir si le choix de MPNF dans les 
contrats de rémunérations  peut réduire le comportement opportuniste des 
dirigeants. Tout dirigeant a intérêt à  gérer ou manipuler 1  le résultat 
comptable afin de maximiser la richesse de l’entreprise/ ou sa richesse 
personnel. Les contrats implicitement ou explicitement basés sur les 
bénéfices publiés sont les principaux motifs de gestions du résultat 2 . 
Cependant différents facteurs peuvent limiter le recours des dirigeants aux 
manipulations comptables tels que la structure de régie interne de 
l'entreprise 3  (Dechow, Sloan & Sweeney, 1996), décisions comptables 
prises antérieurement par sociétés 4  (Sweeney, 1994) et la qualité  du 
vérificateur externe (Beker, Defond, Jiambalvo & Subramanyam 1998). 
La contribution de notre recherche consiste à étudier de l’effet d’un autre 
facteur pouvant limiter le recours des dirigeants aux manipulations 
comptables, en l’occurrence l’utilisation des mesures de performances non 
financières dans les contrats de rémunération.  
Les études menées dans le cadre de la théorie positive de la comptabilité 
peuvent être classées en deux grand axes : les motivations de la gestion du 
résultat, largement développé dans la littérature comptable (Healy 1985, 
De Angelo 1986, Jones 1991, Teoh & al 1998, Degeorges & al 1999) et 
les contraintes de la gestion du résultat, peu étudiées. Notre recherche est 
l’une des rares recherches qui adresse directement la question des 
contraintes de la gestion du résultat. 
Nous nous intéressons aux contrats de rémunération annuels pour deux 
raisons. Plusieurs recherches ont été menées dans la littérature comptable, 
ayant comme objectif l’examen de l’effet du choix des contrats de 
rémunérations sur la gestion du résultat. De telles recherches ont été 
critiquées par plusieurs auteurs du faite qu’elles ne s’intéressent qu’à la 
rémunération de court terme et décourage les investissements de long-
terme (Ittner & al (1997) page 2). Deuxièmement, peu de recherches ont 
documenté la prédominance des mesures de performance financière 
versus non-financières dans les contrats de rémunération annuels des 
dirigeants. Nous avançons l’hypothèse selon laquelle l’utilisation des  
MPNF dans les contrats de rémunération réduit le comportement de 
gestion du résultat mesuré par les Accruals Discrétionnaires (AD).  
Nous menons notre analyse en estimant une régression multiple dont la 
variable à expliquer est les AD et l’une des variables explicatives est le 
poids des MPNF. Les données que nous utiliserons pour effectuer nos 
 
 
 
1
 Différentes appellations, gestion de bénéfice   manipulation comptable ou 
encore comptabilité créative ont été utilisé dans la littérature comptable. 
2
 Selon la théorie positiviste deux autres motifs peuvent inciter les dirigeants à 
manipuler les comptes : réduction des couts politique et  les clauses des 
contrats de dette. 
3
 La taille du conseil d’administration à titre d’exemple peut affecter la qualité 
de l’information comptable (Parker & Peters 2002, Klein 2002, Davidson & 
DaHalt 2002) 
4
 Des décisions prises par la direction d’une entreprise peuvent être 
opportunistes et avoir comme objectif  la maximisation de la richesse du 
dirigeant. 
tests sont celle des entreprises figurant dans la base de données SEDAR5 
pour la période de dix ans allant de 1997  à 2006. Les résultats obtenus 
confirment que l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération 
réduit la gestion du résultat. Le reste de cet article s’organise de la façon 
suivante ; une revue de la littérature sera abordée dans la section suivante, 
la formulation de notre hypothèse de recherche fera l’objet de la troisième 
section. La description de la méthode de collecte des données ainsi que la  
méthodologie de recherche fera l’objet de la quatrième section. Enfin nous 
analysons et discutons nos résultats dans cinquième section et nous 
concluons dans la dernière section. 
 
2. Revue de la littérature 
Depuis les dix dernières années, la littérature comptable remet en cause de 
plus en plus l’utilisation de mesures financières comme seul système 
permettant de représenter la réussite des entreprises. On reproche ainsi 
aux mesures issues des états financiers le fait qu’elles sont historiques et 
offrent peu d’indication sur la performance future, ne prennent pas en 
compte les éléments intangibles de la valeur d’une entreprise et ne sont 
pas liées à la stratégie poursuivie par les dirigeants (Kennerley & Neely, 
2003; Ittner & al. 2003; Kaplan & Norton, 2001). Une autre limite 
adressée aux mesures de performance financières est le manque de 
fiabilité. Cette limite, principale sources d’opacité informationnelle et 
scandales financiers, est dû principalement aux manipulations comptables 
ou encore gestion du résultat qui consiste en  « l’exploitation de la 
discrétion laissée aux dirigeants en matière de choix comptables ou de 
structurations des opérations, dans le but de générer une modification du 
risque de transfert de richesses associé à l’entreprise… » . (Stolwy & 
Breton 2003)  
La gestion du résultat a fait l’objet de nombreuses recherches dans 
littératures comptable et a été qualifié de plusieurs manières : gestion des 
résultats, lissage des résultats, nettoyage des comptes, habillage des 
comptes et comptabilité créative6. La théorie positive de la comptabilité, 
initiée par Watt & Zimmerman (1986), est l’une des théories qui s’est 
intéressée à de tel phénomène opportuniste. Selon cette théorie, trois 
raisons poussent les dirigeants à manipuler les données comptables: 
minimisation des coûts politique, minimisation des coûts de financement 
et maximisation de la rémunération des dirigeants. 
Becker, Defond & al (1998) ont essayé de déterminer les différents 
facteurs pouvant réduire le recours des dirigeants à la gestion du résultat 
tel que l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération ou la 
qualité du vérificateur externe. Selon Meyssonnier & al (2005), les études 
reliant la rémunération aux MPNF tournent autour des questions 
suivantes : Peut-on relier la politique de rémunération à des indicateurs de 
performance non financiers ? Est-il préférable d’évaluer collectivement ou 
individuellement ?  Peut-on évaluer à partir d’éléments qu’on ne contrôle 
pas ? Rare sont les études théoriques ou empiriques qui ont relié les 
MPNF aux manipulations comptables. 
 
 
 
5
 Access securities related information for Canadian companies : valable sur le 
site www.sedar.com 
6
 Pour plus d’information se référer à l’article de Breton & Stolowy (2003) 
intitulé « La gestion des données comptable : une revue de la littérature »  
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Beaucoup de recherches menées dans la littérature comptable ont conclu 
que les clauses restrictives incluses dans les contrats de rémunération des 
dirigeants, constituent l’une des motivations de la gestion des résultats.   
Cependant, peu d’études montrent comment l'inclusion de MPNF dans le 
contrat de compensation permet de réduire le comportement opportuniste 
de manipulation des résultats. Nous avançons deux arguments pour 
expliquer comment l'utilisation de MPNF dans la rémunération des 
dirigeants peut réduire le comportement opportuniste de gestion du 
résultat. 
En se basant sur la théorie de l’agence, l’utilisation des MPNF dans les 
contrats de rémunération des dirigeants permet de faire face à l’asymétrie 
de l’information, de résoudre les problèmes de coordination et éviter la 
surconsommation de ressources et l’opportunisme. Rees & Sutcliffe 
(1994) ajoute que les MPNF permettent de réduire les manipulations 
comptables puisqu’elles ne dépendent pas du jugement des dirigeants. 
Kaplan & Norton (2001) mentionnent une étude sur les pratiques de 
rémunération, réalisée par le cabinet Mercer auprès de 214 entreprises, qui 
révèle que 88% des entreprises interrogées considèrent que la liaison des 
indicateurs du Balanced Scorecard7  aux systèmes de récompenses est 
efficace. (Cheffel  &  Meyssonnier 2005) 
Dans ce sens, les études menées par Demski (1976), Antle & Demski 
(1988), Smith (2002) démontrent qu’il serait plus pertinent d’évaluer les 
managers à partir d’indicateurs plus globaux, même si ces derniers ont des 
facettes incontrôlables (d’après Choffel & Meyssonnier 2005). 
Le deuxième argument est basé sur le principe informationnel des MPNF 
incluses dans les contrats de rémunération des dirigeants. Said & al (2003) 
suggèrent que les MPNF doivent être incluses dans les contrats de 
rémunération des dirigeants s’ils possèdent un contenu informationnel sur 
les actions futures du dirigeant. Par conséquent, le coût marginal de la 
gestion du résultat va augmenter et le bénéfice généré par ce 
comportement opportuniste sera inférieur à son coût. 
 
3. Hypothèse de recherches 
La plupart des études reliées à la gestion des résultats sont basée sur des 
indicateurs purement financiers. La relation entre de telle pratique et 
l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération des dirigeants 
est encore inexplorées. Si nous assumons que l’une des raisons qui pousse 
les dirigeants à manipuler les données comptables est la maximisation de 
leurs rémunérations, cette hypothèse n’est valide que si la rémunération de 
ces dirigeants se base sur des mesures purement financières. Dans le cas 
d’absence de mesures financières dans les contrats d’intéressement, les 
dirigeants n’auront pas de motifs pour manipuler les comptes comptables 
dans la mesure où de tel comportement ne leur permet pas de maximiser 
leurs rémunérations (Kaplan & Norton 2001). En combinant les résultats 
de Barton & Simko (2002) avec les resultants de Said & al (2003), nous 
supposons que l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération 
des dirigeants peut réduire le comportement opportuniste de gestion de  
résultats comptable. Plus précisément nous stipulons que : 
 
 
 
7
 Conçu par Robert Kaplan & David Norton, le Balanced Scorecard tableau de 
bord prospectif est  un ensemble d’indicateurs de performance financière et 
non financière que pourrait avoir une entreprise et qui sont répartis sur quatre 
axes : financier, clients, processus internes et apprentissage organisationnel.   
H1.  L’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération des 
dirigeants peut réduire le comportement opportuniste de manipulation des 
résultats. 
4. Méthodologie 
4.1. Echantillon d’étude 
Afin de tester l’hypothèse déjà fixé, nous nous sommes intéressés aux 
sociétés canadiennes cotées en bourse. Un tel choix est conduit par 
l'évidence que les sociétés canadiennes ont un nombre plus élevé 
d'actionnaires  que les sociétés américaines. Nous limitons notre analyse à 
trois secteurs d’activités : Biotechnologie/pharmacie, Industrie d’acier et 
Edition et imprimerie8. 
Deux principales variables sont à mesurer : la gestion du résultat et le 
choix de MPNF dans les contrats de rémunération des dirigeants. Nous 
développons alors notre échantillon en utilisant deux sources de données, 
les états financiers  et les circulaires de direction9. 
Les états financiers sont nécessaires pour l’extraction des données 
comptables qui seront utilisées dans le modèle de détection de la gestion 
des résultats10. Les circulaires de direction seront utiles pour le calcul de 
la proportion des MPF par rapport à la totalité des mesures11.  
Notre échantillon de départ est composé de 124 entreprises canadiennes 
appartenant à trois secteurs différents pour une période de dix ans (1997-
2006). Nous éliminons les entreprises dont les données sont insuffisantes 
pour le calcul  des accruals discrétionnaires et ceux qui ne disposent pas 
de contrat de rémunération. Les institutions financières sont également 
éliminées parce qu'elles se rapportent à un secteur très réglementé 
(Defond & Subramanyam 1998). Cela nous amène à un échantillon final 
composé d'observations cabinet ans 890. 
Tableau 1.  Description de l’échantillon 
Secteurs Nombre des 
Firmes 
Nombre des 
observations 
Biotechnology/ pharmaceutical 49 490 
Mineral industry 15 150 
Paper industry 25 250 
Total  89 890 
Similairement à l’étude d’Ittner et al. (1997), la proportion des MPNF 
utilisées sera obtenue par une recherche dans le "Human Resources and 
Compensation Committee Report on Executive Compensation."  des mots 
clés : « Custome satisfaction »  « Employe satisfaction and safety » 
« Acquisitions and alliances » « Product or service quality » « Efficiency 
 
 
 
8
 Comme le souligne Schiehll (2001), l’utilisation de groupes de secteurs 
économiques très distincts permet de mieux contrôler l’effet des mécanismes 
de marché sur les mesures de gestion des résultats.  
9
 Les états financiers et les circulaires de direction sont disponibles du site 
www.sedar.com  
10
 Le model de détection de la gestion des résultants sera présenté dans la 
section suivante. 
11
 Comme le souligne Gray & al. (1995) et Neu & al. (1998) nous supposons 
que cette approche fournit une mesure de l’importance relative des MPNF dans 
les contrats de rémunération.   
106 La Revue Gestion et Organisation 5 (2013) 103–112
or productivity » « Employee safety » « Market share » « Non-financial 
strategic objectives » « Process improvements and re-engineering » « New 
product development » « Innovation » « Employee development and 
training » « Workforce diversity » « Individual performance measures ». 
Nous lisons ensuite le rapport de la comité de rémunération pour s’assurer 
que ces mot-clés sont utilisés dans le contexte approprié. L’échantillon 
des firmes utilisant uniquement les MPF est généré en utilisant les mots 
clefs « Operating income » « Cash flow » « Stock price return » « Net 
income » « Earnings-per-share » « Sales » « Economic value added » 
« Return on invested capital » « Return on assets » « Return on equity » 
« Return on sales » « Cost reduction ». L'annexe 1 donne un exemple de 
mesure de performance non financière dans un contrat de la compensation 
des directeurs. 
4.2.Mesure des variables 
Poids des mesures de performance non financières : 
Afin d’identifier les entreprises qui utilisent les mesures de performance 
non financières dans les contrats de rémunération de celles qui utilisent les 
mesures financières uniquement, nous créons  la variable PMPNF qui 
mesure la proportion des mesures de performance non-financières par 
rapport à la totalité des mesures. Cette variable sera mesurée de la façon 
suivante : 
ijt
ijt
ijt ijt
NbrMPNF
PMPNF
NbrMPF NbrMPNF
    (1) 
 
Avec  
PMNFijt= Poids des Mesures Non-Financières de l’entreprise i 
appartenant à l’industrie j pendant   l’année t. 
NbreMPFijt= Nombre des Mesures Financières utilisées dans le contrat de 
rémunération de l’entreprise i appartenant à l’industrie j pendant l’année t. 
NbreMPNFijt= Nombre des Mesures Non-Financières utilisées dans le 
contrat de rémunération de l’entreprise i appartenant à l’industrie j 
pendant  l’année t. 
Similairement aux études de Cowen (1987), Gray & al. (1995) et Neu & 
autres. (1998), on suppose que cette approche fournit une mesure de 
l’accent mise sur les MPF et les MPNF utilisées dans les contrats de 
rémunération. (Schiehll, 2001 page  60) 
La valeur  0 de cette variable indique que l’entreprise n’utilise que des 
mesures financières dans son contrat de rémunération. Une valeur 
comprise entre 0 et 1 indique qu’il existe une combinaison de MPF et 
MPNF. L’utilisation exclusive de MPF sera déduite d’une valeur égale à 1 
du PMF.   
Afin de tester notre première hypothèse, nous décomposons notre 
échantillon en trois groupes : 
-Groupe 1: groupe de société  utilisant  uniquement des MPF identifiées 
par un PMNF égale à 0 ; 
-Groupe 2 : groupe de société utilisant  une combinaison de MPF et 
MPNF identifiées par un PMNF compris en 0 et 1 ; 
-Groupe 3 : groupe de société utilisant uniquement des MPNF identifiée 
par un PMNF  égale à 1 
Après classification, le groupe 1  se compose de 32 entreprises, le groupe 
2 se compose de 58 entreprises et le dernier groupe se compose de 8 
entreprises. Le tableau 2 présente quelques statistiques descriptives des 
mesures de performance utilisées dans les contrats de rémunération 
annuels des dirigeants (Groupe 1). 
“Stock price return”  et “sale” sont les MPF les plus utilisées dans plus de 
80 pourcent de l’échantillon. De tels résultats sont différents des ceux 
obtenus par Ittner & al (1997) qui se sont intéressés aux sociétés 
américaines. 
Les MPNF les plus fréquemment utilisé dans notre échantillon sont 
“Acquisitions and alliances” (32,9 %) et “product or service quality” (21,6 
%) et les “Non-financial strategic objectives” (16,5 %). Similairement à 
l’étude de Ittner et al (1997) et malgré l’importance de l’innovation 
comme mesure de performance  (Kaplan et Norton 1992), peu 
d’entreprises utilisent  “New product development” (2,2 %) ou 
l’innovation (1,7 %) comme MPNF. 
Tableau 2 : Statistique descriptive des mesures de performance 
utilisées dans les  contrats de rémunérations des dirigeants  
A. Pourcentage des firmes ayant un poids non  nul de mesures de 
performances financières 
Operating income (income) 19,1 
Cash flow 05,1 
Stock price return (return) 51,5 
Net income (income) 03,5 
Earnings-per-share 18,1 
Sales 31,1 
Market value 00,5 
Return on equity 00,6 
B. Pourcentage des firmes ayant un poids non nul de mesures de 
performances non-financières. 
Customer satisfaction 02,5 
Employe satisfaction and safety 10,7 
Acquisitions and alliances 32,9 
Product or service quality 21,6 
Efficiency or productivity   efficience 12,5 
Market share 00,2 
Non-financial strategic objectives 16,5 
Process improvements and re-engineering 04,5 
New product development 02,2 
Innovation 01,7 
Employee development and training 13,0 
Workforce diversity 06,8 
Mesure de la gestion des résultats: 
Manipulations comptables ou gestion des résultats ont fait l’objet d’une 
recherche abondante dans la littérature comptable. Différentes 
méthodologies ont été adoptées afin de détecter de tel phénomène : 
méthodologie basée sur le choix de méthodes comptable, méthodologie 
basée sur les accruals et méthodologie basée sur la distribution des 
résultats. Nous optons dans le cadre de cette recherche la méthodologie 
basée sur les accruals discrétionnaire (AD). Ce choix méthodologique est 
fondé sur le faite que les accruals discrétionnaires 12  nous permettent 
d’apprécier l’ampleur de la gestion des résultats. 
Différents modèles d'estimation des accruals discrétionnaires ont été 
 
 
 
12
 Les accruals ou encore "comptes de régularisation" sont constitue de "tous 
les produits et les charges enregistre dans le compte de résultat et qui n'ont 
donne lieu aucun flux au cours de 1'exercice. Il s'agit dons de charge et de 
produit calculés (dotations aux amortissement, dotations aux reprise de 
provisions, régularisation de charges et produit...) et de charges et produit 
décalé (élément constitutifs de la variation du besoin en fond de roulement...)". 
Chalayer et Dumontier « performance comptable et manipulations 
comptables ». 
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proposés dans la littérature comptable (Healy 1985, De Angelo 1986, du 
secteur d'activité 1991, de Jones 1991 et de Jones modifie 1995). Nous 
utiliserons le récent modèle de Khothari (2005). 
1 0 1 1 2 1
3 1 4 1
/ 1/ ( ) /
/ /
it it it it it it
it it it it it
AT A A REV CR A
IMM A ROA A e
D D D
D D
  
 
   ' ' ª º ª º¬ ¼ ¬ ¼
 ª º ª º¬ ¼ ¬ ¼
  (2) 
Avec 
ATit: Accruals totaux de l’entreprise i de l’année t 
Ait-1: Actif total de l’entreprise émettrice i de la période t-1. 
∆REVit: Variation du chiffre d’affaires de l’entreprise émettrice  
appartenant au secteur j durant la période t, t-1. 
∆CRit: Variation des créances de l’entreprise émettrice i durant la période 
t, t-1. 
IMMit-1: Les immobilisations corporelles brutes de l’entreprise émettrice i 
de la période t. 
ROAit: Rendement de l'actif total calculé par  le ratio du revenu net divisé 
par l'actif total 
eit : Terme d’erreur de l’échantillon de la firme i pendant l’année t. 
Variables de contrôle :  
L’objectif de notre analyse est de savoir si la présence de MPFN dans les 
contrats de rémunérations des dirigeants peut réduire le recourt des 
dirigeants aux manipulations comptables. Dans notre étude, nous 
effectuons  une analyse de régression multi variée dont la variable à 
expliquée est la valeur absolue des accruals discrétionnaires (AbsAD) et  
les variables explicatives sont principalement le poids des mesures de 
performance non financière  (PMNF) et d’autre variables de contrôles qui 
peuvent influencer le la gestion des résultats. 
Les données descriptives obtenues du tableau 3 indiquent que les sociétés 
qui utilisent une combinaison d’indicateurs financiers et non financiers 
sont beaucoup plus profitables que les autres sociétés. La moyenne du 
résultat net du Groupe 2 (-0.591) est beaucoup plus grande la moyenne du 
groupe 1 (-14.250) et celle du groupe 3 (-11.157). De même la moyenne 
du cash-flow du groupe 2 (1.182) est sensiblement plus élevée que la 
moyenne du cash-flow du groupe 1 (-1.025) et celle du groupe 3 (-1.337). 
C’est pourquoi le cash-flow est introduit dans la régression multi varié 
comme variable de contrôle. En suivant la démarche de Berker & al 
(1998), le résultat net n’est pas inclus dans la régression multiple du faite 
que les AD sont l’une des composantes du résultat. En se basant sur 
l’étude de Dechow (1994), nous estimons une corrélation négative entre le 
cash-flow et la valeur absolue des AD. 
Une différence significative existe au niveau la taille des sociétés à travers 
les trois groupes. Spécifiquement, la moyenne du log actif13 du groupe 
utilisant une combinaison (7.790) et celle du groupe utilisant uniquement 
des MPNF (6.062) sont nettement  plus importante que celle du log actif 
du groupe de société utilisant uniquement des MPF dans leurs contrats de 
rémunérations (2.724).  Nous incluons de la taille des entreprises comme 
variable dans le but de réduire le problème d’hétéroscédacité et le 
problème de variables omises (Becker and Defond 1998). En se référant 
aux travaux de Watts and Zimmerman (1978), nous anticipons  une 
positive association entre la gestion des résultats et la taille des 
 
 
 
13 Nous adoptons la démarche de Becker & al (1998) en utilisant le log actif 
comme mesure de la taille des entreprises. 
entreprises. 
En se basant sur les travaux de  Francis, Maydew, et  Sparks (1996),  
Becker, Defond & al (1998), un autre facteur peut être  inclure dans notre 
analyse comme  variable de contrôle pouvant avoir un effet sur les AD : la 
valeur absolue du total des accruals (ABSOACCR). 
Selon ces auteurs, les entreprises pouvant générer les accruals  sont plus 
incertain au sujet du résultat reporté et leurs partenaires sont incapables de 
distinguer la partie discrétionnaire de la partie non discrétionnaire du 
résultat. Ces entreprises ont intérêt de signaler que les AD sont construits 
par la présence du  « Big four auditor ». Afin de contrôler la possibilité 
que les firmes ayant une grande valeur absolue de ces accruals ont aussi 
de grand Accruals Discrétionnaires, nous introduisant la valeur absolue du 
total accruals comme variable de contrôle dans l’analyse multi varié. Nous 
estimons une positive relation entre la valeur absolue des Accruals totaux 
et la gestion des résultats. 
Les études menées par Francis et al. (1999) soutiennent l'hypothèse que la 
qualité d'audit a un effet négatif sur la gestion des résultats. La qualité 
d’audit est définit  par De Angelo (1981)  comme étant « l’appréciation 
par le marché de la probabilité jointe qu’un auditeur va simultanément: 
découvrir une anomalie ou irrégularité significative dans le système 
comptable de l’entreprise cliente; mentionner et publier cette anomalie ou 
irrégularité ». Ainsi, nous incluons la qualité d'audit (AUDIT) dans notre 
régression multi variée  comme variable de commande.  Nous prévoyons 
une corrélation négative entre la gestion des résultats et la présence de 
« Big four » 
Beaucoup d’études démontrent que l’industrie est l’une des facteurs qui 
peut affecter la gestion des résultats. Nous introduisons une autre variable 
de contrôle dans notre régression nommée SECTEUR égale à 1 pour les 
entreprises appartenant au secteur biotechnology/ pharmaceutical ; 2 pour 
les entreprises appartenant au secteur mineral industry et 3 pour celles 
appartenant au secteur paper industry. 
Beaucoup d’autres études démontrent une diminution de la gestion des 
résultats suite à l’introduction de la loi Sox (Sarbanes-Oxley Act Cohen et 
al (2008)). Nous incluons alors une variable binaire (SOX) comme 
variable de contrôle  dans notre régression multi variée, égale à 1 pour les 
observations après l’introduction de la loi  Sox et 0 autrement. Nous 
prévoyons une corrélation négative entre la gestion des résultats et la 
variable SOX.  
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Tableau 3 : Statistique descriptive des entreprises de l’échantillon par groupe 
 
Groupe 1 
Sociétés utilisant 
uniquement des MPF 
Groupe 2 
Sociétés utilisant une 
combinaison de MPF et 
PMNF 
Groupe 3 
Sociétés utilisant 
uniquement des MPNF 
ANOVA 
F-
Statistique 
 
Moy Méd 
Stand 
déviati
on 
Moy Méd Stand dév Moy Méd 
Stand 
dév 
Log actif 2.724 5.713 1.259 7.790 5.920 1.210 6.062 6.393 1.152 
1.38 
(0.250) 
Résultat net/total actif -14.250 -0.050 75.753 -0.591 -0.016 3.512 -11.157 -1.271 45.496 
1.42 
(0.236) 
Casf flow/total actif -1.025 -0.161 3.090 1.182 -0.000 11.196 -1.337 -0.460 2.808 
0.02 
(0.996) 
 
CA/total actif 1.467 0.912 3.006 2.370 0430 11.960 1.001 0.114 1.963 
0.28 
(0.837) 
Total accruals/total actif -13.267 -0.072 74.970 0.590 -0.058 13.758 -10.138 -0.958 43.817 
1.44 
(0.232) 
Valeur absolue(Total 
accruals/total actif) 13.750 0.194 74.882 2.106 0.129 13.608 13 .312 1.145 42.931 
0.85 
(0.467) 
4.3 Modèle de régression multi varié 
A fin de tester notre hypothèse, notre analyse se déroule en deux étapes : 
la première étape consiste à comparer les AD des trois groupes : groupe 
utilisant uniquement des MPF (groupe 1), groupe utilisant une 
combinaison de MPF et MPNF (groupe 2) et groupe utilisant 
exclusivement des MPNF dans leurs contrats de rémunération (groupe 3). 
La deuxième étape a comme objectif l’étude de l’effet du poids des MPNF 
dans les contrats de rémunération. Nous estimons alors la régression 
suivante : 
 
 
                                                                                                               (3) 
 
ADit : Accruals discrétionnaires estimés par le modèle de Khothari 
(2005).de l’entreprise i pendant l’année t. 
PMPNFit : Proportion des mesures de performance non financière par 
rapport à la totalité des mesures utilisées dans les contrats de 
rémunérations des dirigeants de l’entreprise i pendant l’année t. 
CFOit : Cash flow opérationnel de l’entreprise i pendant l’année t. 
TAILLEit : Log total actif de l’entreprise i pendant l’année t. 
ABSOACCit : Valeur absolue du total des éléments discrétionnaires de 
l’entreprise i pendant l’année t 
AUDITit : Qualité de l'audit défini comme une variable binaire qui équivau
à un si l'entreprise est contrôlée par l'un des "Big Four» et à zéro
autrement 
SECTEURi : Égale 1 pour les entreprises œuvrant en biotechnologie e
pharmaceutique, 2 pour les entreprises opérant dans l'industrie minérale e
de 3 pour les entreprises opérant dans l'industrie papetière. 
SOX : Variable binaire qui est égale à 1 si l'année d'estimation es
postérieure à 2003 et à 0 autrement. 
 : Terme d’erreur 
5. Analyse et discussion des résultats 
5.1. Résultats uni variés 
Le tableau 4 présente une analyse descriptive de notre variable à explique
durant les dix années. La moyenne ainsi que la médiane des AD et de la
valeur absolue des accruals des trois groupes ; groupe 1, groupe 2 e
groupe 3 sont présentés respectivement dans la section A, section B e
section C. 
Une analyse de variance ANOVA est menée dans la colonne D. Le
résultats obtenus stipulent qu’il n’y a pas de différence significative entre
les trois groupes  (p =0.697>0.05). La valeur absolue des AD, comme l’
été signalé par Becker & Defond & al (1998), est un autre indicateu
additionnel  du recourt des dirigeants à la gestion des résultats. Le
0 1 2 3
4 6 7 8
it it it it
it it i it
AD PMPNF CFO TAILLE
ABSOACC AUDIT SECTEUR SOX
E E E E
E E E E
    
   
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résultats présentés dans le tableau ci dessus indiquent que la moyenne de 
la valeur absolue des AD la plus faible est celle de l’échantillon des firmes 
utilisant une combinaison de MPF et MPNF (0.115). Le test anova 
indique qu’il n’y a pas de différence significative entre les trois groupes 
(0.208>0.05). Ces résultats confirme l’hypothèse selon la quelle la gestion 
des résultats est plus faible dans le groupe d’entreprise utilisant une 
combinaison de MPF et MPNF. 
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Tableau 4 : Accruals Discrétionnaires, valeur absolue des accruals discrétionnaires  des trois groupes de l’échantillon 
 
 
Section A 
 
Groupe 1 
Sociétés utilisant 
uniquement des MPF 
 
Section B 
 
Groupe 2 
Sociétés utilisant une 
combinaison de MPF et 
PMNF 
 
Section C 
Groupe 3 
Sociétés utilisant 
uniquement des MPNF 
Section D 
 
Anova test 
 Moyenne Médiane Moyenne Médiane Moyenne Médiane F – STAT 
Accruals Discrétionnaires (AD) 
 
0.275 
 (2.000)* 
-0.006 
(2.127)** 
0.015 
    (1.491)* 
0.016 
(-0.981)** 
.0081 
(0.183)* 
0.076 
(1.483)** 
P-Value 
0.697 
Valeur absolue AD 
0.860 
(2.341)* 
0.023 
 (4.107)** 
0.115 
(3.857)* 
0.023 
(7.913)** 
0.456 
(1.797)* 
0 .029 
(6.334)** 
 
0.208 
5.2. Résultats  multi variés 
Dû à la complexité des régressions de donnée de panel, nous estimons 
plusieurs régressions afin d’améliorer la robustesse de nos résultats. La 
première étape consiste à vérifier s’il y a  présence d’effets individuels 
dans nos données. Nous effectuons ensuite le test de spécification de  
Hausman afin d’identifier si cet effet est individuel ou aléatoire. Dans la 
dernière étape nous abordons la question de la corrélation et 
d’hétéroscédasticité afin d’effectuer des corrections éventuelles dans notre 
modèle. 
Le tableau 5 résume le résultat de l’estimation du modèle  à effet fixe pour 
notre régression. L’hypothèse nulle d’absence d’effet individuelle est 
rejetée (F= 2.81; P-value<0.001). En se basant sur le test de Hausman (5.4 
and Prob>chi2 = 0.369), nous utilisons le modèle à effet aléatoire afin 
d’estimer notre régression. L’hétéroscédasticité est évalué par le test de 
White and Breusch-Pagan. Les résultats obtenus nous permettent de 
rejeter l'hypothèse nulle de la présence d'homoscedasticité (Breusch-
Pagen=56.11 and (Prob > chi2)<0.001; Wald chi2= 61.94 and (Prob > 
chi2)<0.001). Le test Durbin-Watson indique qu’il n’existe pas de 
problème d’auto corrélation (1.88). 
L’estimation de la  régression (Effet aléatoire) donne un coefficient 
négatif (-0.82) du PMPNF et significatif à un seuil de 10 %. De tels 
résultats indiquent que les PMNF dans leurs contrats de rémunération et 
les AD sont négativement corrélés ce que nous permet de conclure que 
l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération des dirigeants 
réduit la gestion des résultats. 
la théorie positive de la comptabilité indiquant que les entreprises ont 
tendance à la baisser les bénéfices en utilisant des méthodes comptables 
de sorte que la société n'attire pas l'attention des autorité
politiques (Deegan 2009). Contrairement à nos prévisions, le coefficien
mesurant le poids de la valeur absolue des accruals totaux total est négati
(-0,473 -0,461 et) et significatif à la fois pour le modèle à effet fixe et le
modèle à effet aléatoires. Ce résultat nous permet de conclure que le
entreprises utilisent les ajustements discrétionnaires afin de réduire la
volatilité résiduelle dans les comptes de régularisation (selon
Subramanyam 1996 , les ajustements discrétionnaires peuvent être utilisé
dans le but de lisser les revenus déclarés). Conformément à no
évaluations, le coefficient mesurant le poids de la qualité de l'audi
(AUDIT) est négatif  (-1,74) et significatif à 10 %. Ce résultat confirm
l'hypothèse que les auditeurs de haute qualité peuvent effectivemen
réduire le comportement opportuniste des gestionnaires. 
Tableau5 : Analyse multivariée(a) 
Variables 
indépendentes 
Signe 
attendu 
Model à effets 
fixe (b) 
(Stat-T entre les  
parenthèses) 
Model à effets 
aléatoir (c) 
(Stat-Z entre les  
parenthèses) 
Constante Pas de 
prédiction 
-1.711    
(-3.29)** 
-1.077    
(-6.21)** 
PMPNF _ -0.139  
(-1.74)* 
0.525  
(3.46)** 
-0.82  
(-1.71)* 
TAILLE + 0.339  
(7.39)** 
CFO _ -0.541  
(-2.12)* 
-0.188  
(-1.23) 
SOX Pas de 
prédiction 
0.015 
(0.18) 
0.067 
(0.87) 
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ABSOACC + -0.461  
(-1.75)* 
-0.473  
(-2.00)* 
AUDIT 
_ 
Dropped 
-0.214 
(-1.74)* 
SECTEUR 
Pas de 
prédiction 
Dropped 
0.006 
(0.100) 
R2 Ajusté 
Within 
Between 
Overall 
  
0.110 
0.418 
0.349 
 
0.097 
0.463 
0.391 
F-statistic 
F-value 
 2.81 
F-value<0.001 
 
F-statistic  
(Effects fixe) 
F-value 
  
0.337 
0.006 
 
Breusch-Pagen 
Prob > chi2 
 
 
56.11 
<0.001 
Wald chi2 
Prob > chi2 
 
 
61.94 
<0.001 
Durbin-Watson  
Hausman test 
Prob>chi2 
 
 
1.88 
 
5.4 
0.369 
*, ** Significative à 5% et  10% respectivement. 
  
a  Modèle utilisé: 
 
Avec itAD  est la valeur absolue des Accruals Discrétionnaire qui correspond au 
résidus du modèle de Kotari & al 2005 : 
1 0 1 1 2 1 3 1 4 1/ 1/ ( ) / / /it it it it it it it it it it itAT A A REV CR A IMM A ROA A eD D D D D       ' '   ª º ª º ª º ª º¬ ¼ ¬ ¼ ¬ ¼ ¬ ¼  
b
 La première étape consiste à vérifier s'il ya effectivement présence d'effets 
individuels (effets fixes ou aléatoires) dans nos données de panel. La statistique F 
(0,337 et F-value = 0,006) nous permet qu'il y ait un effet individuel pour notre 
modèle. 
c
 Dans le but de savoir si notre effet indivudiel est un fixe ou d'un hasard, nous 
estimons notre régression par le modèle aléatoire afin de calculer le test d'Hausman. 
(Procédures Stata de l'estimation du test d'Hausman) 
b c
 Le modèle fixe et aléatoire est estimé sur un échantillon de 98 entreprise sur une 
période de dix ans. 
6. Conclusion 
De considérables recherches ont été menées dans la littérature comptable 
ayant comme objectifs l’étude des formes et des raisons de la gestion du 
résultat. Peu de recherches ont analysées les facteurs pouvant limitant le 
recours des dirigeants à de tel comportement opportuniste Dans cette 
étude nous nous concentrons sur l’un de ces facteurs : l’utilisation des 
MPNF dans les contrats de rémunération des dirigeants. Empiriquement 
nous avons étudié la relation entre le poids des MPNF et les accruals 
discrétionnaires. Les accruals discrétionnaires, mesure de la gestion du 
résultat, sont estimés par le modèle de Khothari (2005). Nous présumons 
que l’utilisation des MPNF dans les contrats de rémunération réduit la 
gestion de résultat. Nous estimons une régression multi variée dont la 
variable à expliquer est les AD et la principal variable explicative est le 
poids des MPNF. Le coefficient estimé obtenu de cette variable est négatif  
indiquant que l’utilisation accrue des MPNF réduit les manipulations 
comptables, principal source de transfert de richesse. 
Notre article met donc en évidence l’importance des MPNF comme 
facteurs pouvant limiter le recours des dirigeants aux manipulations 
comptables. Toute fois la limitation de notre étude se concentre sur l’effet 
éventuel de quelques variables omises sur nos résultats (Becker & Defond 
1998). D’autres auteurs soulignent que les MPNF souffrent de subjectivité 
et de non contrôlabilité ce qui conduit les entreprises à se retourner vers 
un système d’incitation fondé sur des mesures uniquement financières. 
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